VI S Ngay cép nhat: 21/11/2025

SECURITIES

Téng quan doanh nghiép:

Téng Céng ty IDICO (HNX: IDC) duwgc thanh lap vao ngay
6/12/2000. Sau hon 20 ndm hoat déng, IDC hién dang d3au tv
va van hanh 14 KCN vdi téng dién tich trén 4000 ha. Trong dé.
9 KCN & phia Nam va 5 KCN & phia Bac. Ngoai ra, IDC phat trién
cac dy 4n nha & x3 hdi, nha & thuong mai tai phia Nam, ndm
sat vj tri cta cac KCN. Bén canh dd, IDC ciing hoat dong trong
[inh vire san xuat va cung cap dién. Cong ty hién s& hitu 2 dy an
thuy dién va 3 tram bién &p cung cap dién tryc tiép cho céc KH
trong KCN.

KHUYEN NGHI MUA
Gia muc tiéu (ddng) 48.100
Upside 21,7%

Vung gia mua 39.500 - 40.500

Gia cat 16 35.500

THONG TIN €O PHIEU

Gia dong clra ngay 21/11/2025 41.200
Bién d6ng gia 1 tuan -3,51%
Bién déng gia 1 thang +16.06%
Vén héa (ty VND) 15.597

Dién bi&n P/E:

11/2024
12/2024
01/2025
02/2025
03/2025
04/2025
05/2025
06/2025
07/2025
08/2025
09/2025
10/2025
11/2025

Cap nhat két qua kinh doanh quy 3/2025

Chi tiéu (Ty d6ng)

Doanh thu thuan

- KCN

- Dich vu KCN

- BBS
Loi nhuan gop

Doanh thu tai chinh

Chi phi tai chinh
Chi phi SG&A

Loi nhuan tir HDKD

LNST

Bién 13i gop
Bién I3i rong

% K& hoach DT ndm

2.275,5

1.341,8

912,5

116,5

121,1
793,3

44,5

34,4
88,5

715,1

574,3

34,9%

25,2%

26,9%

Q3.2024 Q3.2025

2.871,3

1.402,9

1.048,1

134,1

72,8
1.257,1

84,8

34,2
97,2

1.210,4

981,1

43,8%

34,2%

32,2%

%yoy

26,2%

4,6%

14,9%

15,1%
-39,9%
58,5%
90,8%

-0,7%
9,9%

69,3%

70,8%

Liiy ké&

2024
6.891,1

3.018,8

2.380,6

343,3

490,2
2.701,5

114,8

104,2
227,4

2.441,0

1.955,4

39,2%
28,4%

81,4%

5 CONG TY IDICO (IDC- HNX)

6.428,0

2.236,1

2.785,9

383,6

339,6
2.353,0

212,9

103,1
285,4

2.177,3

1.814,1

36,6%

28,2%

72,1%

-6,7%

-25,9%

17,0%

11,7%
-30,7%
-12,9%
85,4%

-1,1%
25,5%

-10,8%

-7,2%

Ghi chu

Doanh thu quy 3 ting 26,2% svck, la quy c6 doanh thu cao nhit trong 3 nam
gan day. Cu thé:

+ Cho thué d4t KCN 1a mang chiém ty trong doanh thu cao nhat (48,8%). U'dc
tinh trong Q3, IDC da ban giao 36 ha, tang so v&i mirc 23 ha cung ky. Trong dé,
dién tich cho thué chi y&u dwoc ghi nhan & cédc KCN c6 gia cho thué cao nhu
Pha My 2 va Phi M§ 2 MR. Tuy nhién, doanh thu mang KCN Q3 chi tang nhe
4,6% svck do doanh thu tai KCN Phi My dwoc hach todn phan bé nhiéu ky.

Liy k& 972025, IDC d3 ban giao 64 ha dat, hoan thanh trén 60% ké hoach nam.

+ Mang cung cap dién chiém 36,5% trong téng doanh thu va duy tri da ting 6n
dinh 14,9% svck nho nhu cau tiéu thu dién 6n dinh cda cac DN trong KCN.
Trong d6, doanh thu san xuat dién dat 174 ty déng, tdng +35,5% svck va doanh
thu truyén tai dién dat 875 ty dong (+14,4% svck).

+ Doanh thu dich vu KCN tang 15,1% svck do IDC cho thué thém khodng 1,3 ha
nha xudng tai KCN Nhon Trach 1. Ly k& 972025, IDC d3 cho thué khoang 9,4
ha nha xudng tai KCN Nhon Trach 1 va KCN Hiru Thanh.

Doanh thu tai chinh Q3 ting manh 90,8% chl y&u dén tir 13i tién glri.

Nh& déng gép cia mang kinh doanh ¢t 16i 1a cho thué dat KCN véi bién lgi
nhuin tét cung véi doanh thu tai chinh ting manh, IDC ghi nhan LNST Q3
ting 70,8% svck, dat gia tri cao nhat trong vong 10 quy.
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SECURITIES

Diém nhan doanh nghiép: Khuyén nghi cta VFS:

Chung t6i nang du phdng doanh thu cho thué dat ndm 2025 1én 2.494,8 ty dong (+4,4% so vdi bdo cdo trudc) nhey
NN b4 s » o - e e tinh hinh ban giao dat cé sy cai thién. Theo d6, doanh thu thuin dy phong clia IDC dat 8.469,8 ty dong (-4,3% svck)
Theo thong tin tir IDC, mot s6 khach hang Trung Qudc sau thoi gian tam hodn thué dat do lo ngaivan d& 4, yian tich ban giao thdp hon ndm trudc va doanh thu tai KCN Phi My 2 duoc chuyén ddi sang phuong phép hach

thué quan da quay tro lai dam phan. Nho d6, trong théng 10 vira qua. IDC da ky thém dugc cdc hop dong o4 phan bé. LNST dat 2.244,5 ty ddng (-6,2% svck) do anh hudng clia chi phi tai chinh ciing nhu hoat déng cho thué
I&n v&i quy moé tir 5 - 10 ha. Diéu nay cho thay tam ly cla cac DN FDI dang cé dau hiéu tich cuc hon. d4t tram ling trong 1H2025.

Chuing téi ky vong doanh thu cho thué dat KCN cda IDC s& c6 sy cai thién trong Q4/2025 khi nhitng tac

dc}nﬂg lién quan d%” vén dé-thuAé quan _gjémf_’é”fhﬂ”g t(?i nhefjn thé:Y h?at dénglkinhAdoalnh cc:)'t 1i 1a Ch? Chung t6i str dung phuwong phap SOTP (WACC 11,4%) dé xac dinh gia tri hop Iy cta IDC va dwa ra murc gid muc tiéu 13
thvue KCN di'ang bat dau ghi nhanl .t'n,h'efj cal tlluen. Do d(f' ching t0|Mnan,g du’ﬂbao dién E'Ch, daidl(? thué 48.100 déng. P/E fw 2025 13 9,7 Ian, twong duong thoi diém trudc khi xay ra su kién thué quan va thap hon so voi
nam 2025 lén 9? ha (+4\'5%A5° Vol bdo cao :cruoflc). %ang nam 21026,ld|enAt'|cP\1 dat cho thlje co thé Aho' pl:\uc trung binh 5 ndm. Day Ia viing dinh gia kha hap dan so véi tiém ning ting trwdng nho sé& hitu danh muc cac KCN ¢ vi
tich cire hon nho dua vao van hanh 2 KCN & phia Bac. Theo d6, chting t6i ky vong IDC s& cho thué khoang tri da dang va lién tuc mé rong quy dat ciing nhu tién do ban giao dat cé dau hiéu cdi thién. Do do, ching t6i khuyén
100 - 110 ha. nghi MUA c8 phiéu IDC cho hoat déng dau tv trung — dai han.

1. Ky vong hoat ddng cho thué dat sé& cai thién trong Q4/2025 va ndm 2026.

2. S& hiru danh muc dy an véi vi tri da dang, IDC tiép tuc mé& rong quy dat tai phia Bic.

IDC hién dang dau tu va van hanh 14 KCN. Hau hé&t cac KCN déu cé vi tri thuan loi, ndm tai cac khu vuc Bién ddng cua IDC va VN-Index trong vong 1 ndm
kinh t& trong diém, gan céc cang bién, san bay. Trong dé, KCN Huu Thanh va Qué V& cé ty & 1ap day tang
kha nhanh. Mt khéc, 2 KCN dang trién khai xay dwng tai mién Bic gdm KCN Vinh Quang (Hai Phong) vdi
dién tich 350 ha ké&t ndi thuan tién vdi cac trung tam kinh té tai mién Bic. KCN Phu Long (Ninh Binh) v&i
dién tich KCN 345 ha, khu dan cu 70 ha d3 duogc phé duyét chd truong dau tu vao thang 3 nam 2025. 48.000

50.000 1.870

. ne as A oy . N A, . \ o) « ax 1.770
Ching t6i danh gia viéc phat trién cac KCN tai thi trudng cdp 2 nhu Ninh Binh, Thai Binh...1a chién lugc
phu hop trong b&i canh ty 1& 1ap day va gid cho thué d4t tai cac tinh nay lién tuc tdng trong nhi*ng nam 46.000 1670
gan day. Mat khéc, cac KCN phia Bic v&i lgi thé gan Trung Qudc ¢ thé thu hat cac khach thué hoat dong 44.000 ’
trong Iinh vuc dién t, linh kién, ban dan. Do dé, ching t6i ky vong KCN Vinh Quang va Phu Long sé& 13 1570
dong luc méi, déng gép vao doanh thu clia IDC tai thi truong phia Bac ké tir nam 2026. 42.000 '
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Hdi s& H6 Chi Minh
Lau 1,117 - 119 - 121 Nguyén Du, P. Bé&n Thanh, Q. 1, TP. HCM
pién thoai: (84-8) 62556586  Fax: (84-8) 62556580

Website: www.vfs.com.vn

Chi nhanh Ha Noi
Tang 5, S6 37 Ba Triéu, phuwdng Hang Bai, quan Hoan Kiém, Thanh phé Ha Néi
bién thoai: (84-4) 39288222 — Ext: 117 Fax: (84-4) 39338222

Nguyén Minh Hoang Trwdng phong phan tich  hoang.nguyenminh@vfs.com.vn
Nguyén Hoang Long Chuyén vién phan tich long.nguyen@vfs.com.vn
Nghiém Bao Nam Chuyén vién phan tich nam.nghiem@vfs.com.vn
Nguyén Thi Mai Chuyén vién phan tich mai.nguyen@vfs.com.vn
Lé Thi Ngoc Chuyén vién phan tich ngoc.le@vfs.com.vn

Tuyén bé mién trach nhiém: Ban quyén thuéc vé Cong ty CP Chirng khoan Nhét Viét (VFS). Nhitng thdng tin st dung trong bao céo duoc thu thap tir nhitng ngudn dang tin
cdy va VFS khong chiju trach nhiém vé tinh chinh xac cda chiang. Quan diém thé hién trong bao c&o nay la cda (cac) tac gid va khdng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thic
ctia VFS. Khéng mét théng tin ciing nhw y kién nao duoc viét ra nhdm muc dich quéng céo hay khuyén nghi mua/ban bét ky chirng khoan nao. Bao céao nay khong duoc phép

sao chép, tai ban bdi bat ky ca nhan hodc t6 chire nao khi chua duoc phép cua VFS.



https://www.vfs.com.vn/

